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ABSTRACT
Tax rates have fluctuated considerably since federal income taxes were introduced in the
United States in 1913. This paper analyzes the effects of stochastic taxation on asset prices in a
dynamic general equilibrium model. Stochastic taxation affects the after-tax returns of both risky
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c
i
n
g
m
o
d
e
l
b
y
i
n
t
r
o
d
u
c
i
n
g
a
￿
a
t
c
o
n
s
u
m
p
t
i
o
n
t
a
x
,
w
h
i
c
h
f
o
l
l
o
w
s
a
t
w
o
-
s
t
a
t
e
M
a
r
k
o
v
c
h
a
i
n
.
T
h
i
s
t
a
x
d
o
e
s
n
o
t
m
e
r
e
l
y
a
￿
e
c
t
e
q
u
i
t
y
s
e
c
u
r
i
t
i
e
s
,
i
t
a
￿
e
c
t
s
a
l
l
a
s
s
e
t
s
s
y
m
m
e
t
r
i
c
a
l
l
y
.
W
h
e
n
e
v
e
r
t
a
x
e
s
c
h
a
n
g
e
,
a
s
s
e
t
p
r
i
c
e
s
n
e
e
d
t
o
a
d
j
u
s
t
i
n
s
t
a
n
t
a
n
e
o
u
s
l
y
t
o
c
l
e
a
r
a
s
s
e
t
m
a
r
k
e
t
s
.
T
h
e
s
e
p
r
i
c
e
c
h
a
n
g
e
s
i
n
c
r
e
a
s
e
t
h
e
v
a
r
i
a
b
i
l
i
t
y
o
f
e
x
p
e
c
t
e
d
a
n
d
a
c
t
u
a
l
a
s
s
e
t
r
e
t
u
r
n
s
.
T
h
e
p
r
i
c
e
a
d
j
u
s
t
m
e
n
t
s
a
r
e
m
o
r
e
s
e
v
e
r
e
f
o
r
a
s
s
e
t
s
w
i
t
h
l
o
n
g
d
u
r
a
t
i
o
n
s
,
s
u
c
h
a
s
e
q
u
i
t
y
a
n
d
l
o
n
g
-
t
e
r
m
b
o
n
d
s
,
t
h
a
n
f
o
r
a
s
s
e
t
s
w
i
t
h
s
h
o
r
t
e
r
d
u
r
a
t
i
o
n
s
.
I
n
d
i
v
i
d
u
a
l
s
r
e
q
u
i
r
e
h
i
g
h
e
r
e
x
p
e
c
t
e
d
r
e
t
u
r
n
s
f
o
r
h
o
l
d
i
n
g
t
h
e
a
s
s
e
t
s
w
i
t
h
m
o
r
e
s
e
v
e
r
e
p
r
i
c
e
c
h
a
n
g
e
s
u
n
d
e
r
p
l
a
u
s
i
b
l
e
c
o
n
d
i
t
i
o
n
s
.
T
a
x
r
a
t
e
c
h
a
n
g
e
s
a
￿
e
c
t
a
s
s
e
t
p
r
i
c
e
s
e
v
e
n
i
f
a
l
l
t
h
e
t
a
x
r
e
v
e
n
u
e
s
a
r
e
r
e
b
a
t
e
d
t
o
t
h
e
r
e
p
r
e
s
e
n
t
a
t
i
v
e
i
n
d
i
v
i
d
u
a
l
a
n
d
t
h
e
c
o
n
s
u
m
p
t
i
o
n
p
r
o
c
e
s
s
r
e
m
a
i
n
s
c
o
m
-
p
l
e
t
e
l
y
u
n
a
￿
e
c
t
e
d
b
y
t
a
x
c
h
a
n
g
e
s
.
T
h
i
s
o
c
c
u
r
s
b
e
c
a
u
s
e
t
a
x
c
h
a
n
g
e
s
d
i
s
t
o
r
t
t
h
e
p
r
i
c
e
o
f
c
o
n
s
u
m
p
t
i
o
n
o
v
e
r
t
i
m
e
a
n
d
a
￿
e
c
t
i
n
v
e
s
t
m
e
n
t
i
n
c
e
n
t
i
v
e
s
.
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n
u
m
e
r
i
c
a
l
e
x
a
m
p
l
e
d
e
m
o
n
s
t
r
a
t
e
s
t
h
a
t
s
t
o
c
h
a
s
t
i
c
t
a
x
a
t
i
o
n
c
a
n
a
c
c
o
u
n
t
f
o
r
a
l
a
r
g
e
p
o
r
t
i
o
n
o
f
t
h
e
r
e
t
u
r
n
p
r
e
m
i
u
m
o
f
e
q
u
i
t
i
e
s
o
v
e
r
s
h
o
r
t
-
t
e
r
m
b
o
n
d
s
,
w
i
t
h
o
u
t
g
e
n
e
r
a
t
i
n
g
i
m
p
l
a
u
s
i
b
l
e
r
e
t
u
r
n
s
o
n
s
h
o
r
t
-
t
e
r
m
b
o
n
d
s
.
T
h
i
s
p
a
p
e
r
m
a
k
e
s
s
e
v
e
r
a
l
s
i
m
p
l
i
￿
c
a
t
i
o
n
s
w
h
i
c
h
c
o
u
l
d
b
e
r
e
l
a
x
e
d
i
n
f
u
-
t
u
r
e
w
o
r
k
.
F
i
r
s
t
,
t
h
e
m
o
d
e
l
u
s
e
s
a
s
i
m
p
l
e
e
x
c
h
a
n
g
e
e
c
o
n
o
m
y
w
i
t
h
o
u
t
r
e
a
l
i
n
v
e
s
t
m
e
n
t
o
p
p
o
r
t
u
n
i
t
i
e
s
t
o
i
l
l
u
s
t
r
a
t
e
t
h
e
e
￿
e
c
t
s
o
f
t
a
x
c
h
a
n
g
e
s
.
E
n
d
o
g
e
-
n
i
z
i
n
g
r
e
a
l
i
n
v
e
s
t
m
e
n
t
c
h
o
i
c
e
s
w
i
l
l
r
e
s
u
l
t
i
n
a
m
o
r
e
r
e
a
l
i
s
t
i
c
m
o
d
e
l
o
f
t
h
e
e
c
o
n
o
m
y
.
S
e
c
o
n
d
,
t
h
e
c
u
r
r
e
n
t
t
a
x
s
y
s
t
e
m
i
n
t
h
e
U
n
i
t
e
d
S
t
a
t
e
s
i
s
n
o
t
a
￿
a
t
c
o
n
s
u
m
p
t
i
o
n
t
a
x
s
y
s
t
e
m
.
I
t
i
s
a
p
r
o
g
r
e
s
s
i
v
e
i
n
c
o
m
e
t
a
x
s
y
s
t
e
m
w
h
e
r
e
s
o
m
e
i
n
c
o
m
e
s
o
u
r
c
e
s
a
r
e
e
x
e
m
p
t
f
r
o
m
t
a
x
e
s
(
e
.
g
.
,
t
a
x
-
d
e
f
e
r
r
e
d
a
c
c
o
u
n
t
s
,
m
u
n
i
c
i
p
a
l
b
o
n
d
s
)
.
I
n
p
a
r
t
i
c
u
l
a
r
,
s
t
o
c
k
s
a
n
d
b
o
n
d
s
f
a
c
e
d
i
￿
e
r
e
n
t
e
￿
e
c
t
i
v
e
t
a
x
r
a
t
e
s
.
T
h
e
e
￿
e
c
t
s
o
f
t
a
x
r
e
f
o
r
m
s
w
i
l
l
d
i
￿
e
r
i
f
t
h
e
e
￿
e
c
t
i
v
e
t
a
x
o
n
s
t
o
c
k
r
e
t
u
r
n
s
i
s
s
m
a
l
l
e
r
t
h
a
n
t
h
e
t
a
x
o
n
b
o
n
d
r
e
t
u
r
n
s
a
n
d
i
f
t
h
e
v
a
r
i
a
b
i
l
i
t
y
o
f
t
h
e
t
a
x
r
a
t
e
s
o
f
t
h
e
t
w
o
a
s
s
e
t
s
d
i
￿
e
r
s
.
T
h
e
a
n
a
l
y
s
i
s
u
n
d
e
r
a
m
o
r
e
r
e
a
l
i
s
t
i
c
t
a
x
s
y
s
t
e
m
w
o
u
l
d
b
e
i
n
t
e
r
e
s
t
i
n
g
.
T
h
i
r
d
,
t
h
e
t
a
x
s
h
o
c
k
s
i
n
t
h
i
s
p
a
p
e
r
a
r
e
e
x
o
g
e
n
o
u
s
.
T
i
m
e
-
v
a
r
y
i
n
g
t
a
x
r
a
t
e
s
m
a
y
r
e
￿
e
c
t
u
n
p
r
e
d
i
c
t
a
b
l
e
c
h
a
n
g
e
s
i
n
t
h
e
b
a
l
a
n
c
e
o
f
p
o
w
e
r
a
m
o
n
g
d
i
￿
e
r
e
n
t
g
r
o
u
p
s
o
f
t
a
x
p
a
y
e
r
s
.
A
p
o
l
i
t
i
c
a
l
-
e
c
o
n
o
m
y
m
o
d
e
l
c
o
u
l
d
e
x
p
l
a
i
n
t
h
e
m
e
c
h
a
n
i
s
m
t
h
a
t
g
e
n
e
r
a
t
e
s
f
r
e
q
u
e
n
t
t
a
x
r
a
t
e
c
h
a
n
g
e
s
.
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f
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n
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e
s
A
b
e
l
,
A
.
B
.
(
1
9
9
0
)
.
A
s
s
e
t
P
r
i
c
e
s
U
n
d
e
r
H
a
b
i
t
F
o
r
m
a
t
i
o
n
a
n
d
C
a
t
c
h
i
n
g
U
p
W
i
t
h
t
h
e
J
o
n
e
s
e
s
.
T
h
e
A
m
e
r
i
c
a
n
E
c
o
n
o
m
i
c
R
e
v
i
e
w
8
0
(
2
)
,
3
8
{
4
2
.
A
b
e
l
,
A
.
B
.
(
1
9
9
9
)
.
R
i
s
k
P
r
e
m
i
a
a
n
d
T
e
r
m
P
r
e
m
i
a
i
n
G
e
n
e
r
a
l
E
q
u
i
l
i
b
r
i
u
m
.
J
o
u
r
n
a
l
o
f
M
o
n
e
t
a
r
y
E
c
o
n
o
m
i
c
s
4
3
(
1
)
,
3
{
3
3
.
A
m
o
a
k
o
-
A
d
u
,
B
.
,
M
.
R
a
s
h
i
d
,
a
n
d
M
.
S
t
e
b
b
i
n
s
(
1
9
9
2
)
.
C
a
p
i
t
a
l
G
a
i
n
s
T
a
x
a
n
d
E
q
u
i
t
y
V
a
l
u
e
s
:
E
m
p
i
r
i
c
a
l
T
e
s
t
o
f
S
t
o
c
k
P
r
i
c
e
R
e
a
c
t
i
o
n
t
o
t
h
e
I
n
-
t
r
o
d
u
c
t
i
o
n
o
f
C
a
p
i
t
a
l
G
a
i
n
s
T
a
x
E
x
e
m
p
t
i
o
n
.
J
o
u
r
n
a
l
o
f
B
a
n
k
i
n
g
a
n
d
F
i
n
a
n
c
e
1
6
(
2
)
,
2
7
5
{
2
8
7
.
A
u
e
r
b
a
c
h
,
A
.
J
.
a
n
d
J
.
R
.
H
i
n
e
s
(
1
9
8
8
)
.
I
n
v
e
s
t
m
e
n
t
T
a
x
I
n
c
e
n
t
i
v
e
s
a
n
d
F
r
e
q
u
e
n
t
T
a
x
R
e
f
o
r
m
s
.
T
h
e
A
m
e
r
i
c
a
n
E
c
o
n
o
m
i
c
R
e
v
i
e
w
7
8
(
2
)
,
2
1
1
{
2
1
6
.
B
i
z
e
r
,
D
.
S
.
a
n
d
K
.
L
.
J
u
d
d
(
1
9
8
9
)
.
T
a
x
a
t
i
o
n
a
n
d
U
n
c
e
r
t
a
i
n
t
y
.
T
h
e
A
m
e
r
-
i
c
a
n
E
c
o
n
o
m
i
c
R
e
v
i
e
w
7
9
(
2
)
,
3
3
1
{
3
3
6
.
B
l
o
u
i
n
,
J
.
L
.
,
J
.
S
.
R
a
e
d
y
,
a
n
d
D
.
A
.
S
h
a
c
k
e
l
f
o
r
d
(
2
0
0
0
)
.
C
a
p
i
t
a
l
G
a
i
n
s
H
o
l
d
i
n
g
P
e
r
i
o
d
s
a
n
d
E
q
u
i
t
y
T
r
a
d
i
n
g
:
E
v
i
d
e
n
c
e
f
r
o
m
t
h
e
1
9
9
8
A
c
t
.
N
B
E
R
W
o
r
k
i
n
g
P
a
p
e
r
7
8
2
7
.
B
o
s
s
a
e
r
t
s
,
P
.
a
n
d
R
.
M
.
D
a
m
m
o
n
(
1
9
9
4
)
.
T
a
x
-
I
n
d
u
c
e
d
I
n
t
e
r
t
e
m
p
o
r
a
l
R
e
-
s
t
r
i
c
t
i
o
n
s
o
n
S
e
c
u
r
i
t
y
R
e
t
u
r
n
s
.
J
o
u
r
n
a
l
o
f
F
i
n
a
n
c
e
4
9
(
4
)
,
1
3
4
7
{
1
3
7
1
.
C
a
m
p
b
e
l
l
,
J
.
Y
.
(
1
9
9
1
)
.
A
V
a
r
i
a
n
c
e
D
e
c
o
m
p
o
s
i
t
i
o
n
f
o
r
S
t
o
c
k
R
e
t
u
r
n
s
.
E
c
o
n
o
m
i
c
J
o
u
r
n
a
l
1
0
1
(
4
0
5
)
,
1
5
7
{
1
7
9
.
C
a
m
p
b
e
l
l
,
J
.
Y
.
(
1
9
9
9
)
.
A
s
s
e
t
P
r
i
c
e
s
,
C
o
n
s
u
m
p
t
i
o
n
,
a
n
d
t
h
e
B
u
s
i
n
e
s
s
C
y
c
l
e
.
I
n
J
.
T
a
y
l
o
r
a
n
d
M
.
W
o
o
d
f
o
r
d
(
E
d
s
.
)
,
H
a
n
d
b
o
o
k
o
f
M
a
c
r
o
e
-
c
o
n
o
m
i
c
s
,
V
o
l
.
1
,
C
h
a
p
t
e
r
1
9
,
p
p
.
1
2
3
1
{
1
3
0
3
.
A
m
s
t
e
r
d
a
m
:
N
o
r
t
h
-
H
o
l
l
a
n
d
.
C
a
m
p
b
e
l
l
,
J
.
Y
.
a
n
d
J
.
H
.
C
o
c
h
r
a
n
e
(
1
9
9
9
)
.
B
y
F
o
r
c
e
o
f
H
a
b
i
t
:
A
C
o
n
s
u
m
p
t
i
o
n
-
B
a
s
e
d
E
x
p
l
a
n
a
t
i
o
n
o
f
A
g
g
r
e
g
a
t
e
S
t
o
c
k
M
a
r
k
e
t
B
e
h
a
v
-
i
o
r
.
J
o
u
r
n
a
l
o
f
P
o
l
i
t
i
c
a
l
E
c
o
n
o
m
y
1
0
7
(
2
)
,
2
0
5
{
2
5
1
.
C
o
n
s
t
a
n
t
i
n
i
d
e
s
,
G
.
M
.
(
1
9
9
0
)
.
H
a
b
i
t
F
o
r
m
a
t
i
o
n
:
A
R
e
s
o
l
u
t
i
o
n
o
f
t
h
e
E
q
-
u
i
t
y
P
r
e
m
i
u
m
P
u
z
z
l
e
.
J
o
u
r
n
a
l
o
f
P
o
l
i
t
i
c
a
l
E
c
o
n
o
m
y
9
8
(
3
)
,
5
1
9
{
5
4
3
.
C
o
n
s
t
a
n
t
i
n
i
d
e
s
,
G
.
M
.
,
J
.
B
.
D
o
n
a
l
d
s
o
n
,
a
n
d
R
.
M
e
h
r
a
(
2
0
0
2
)
.
J
u
n
i
o
r
C
a
n
’
t
B
o
r
r
o
w
:
A
N
e
w
P
e
r
s
p
e
c
t
i
v
e
o
n
t
h
e
E
q
u
i
t
y
P
r
e
m
i
u
m
P
u
z
z
l
e
.
Q
u
a
r
t
e
r
l
y
J
o
u
r
n
a
l
o
f
E
c
o
n
o
m
i
c
s
1
1
7
(
1
)
,
2
6
9
{
2
9
6
.
2
8C
o
n
s
t
a
n
t
i
n
i
d
e
s
,
G
.
M
.
a
n
d
D
.
D
u
Æ
e
(
1
9
9
6
)
.
A
s
s
e
t
P
r
i
c
i
n
g
w
i
t
h
H
e
t
e
r
o
g
e
-
n
e
o
u
s
C
o
n
s
u
m
e
r
s
.
J
o
u
r
n
a
l
o
f
P
o
l
i
t
i
c
a
l
E
c
o
n
o
m
y
1
0
4
(
2
)
,
2
1
9
{
2
4
0
.
D
o
m
a
r
,
E
.
D
.
a
n
d
R
.
A
.
M
u
s
g
r
a
v
e
(
1
9
4
4
)
.
P
r
o
p
o
r
t
i
o
n
a
l
I
n
c
o
m
e
T
a
x
a
t
i
o
n
a
n
d
R
i
s
k
-
T
a
k
i
n
g
.
Q
u
a
r
t
e
r
l
y
J
o
u
r
n
a
l
o
f
E
c
o
n
o
m
i
c
s
5
8
(
3
)
,
3
8
8
{
4
2
2
.
E
a
t
o
n
,
J
.
(
1
9
8
1
)
.
F
i
s
c
a
l
P
o
l
i
c
y
,
I
n
￿
a
t
i
o
n
a
n
d
t
h
e
A
c
c
u
m
u
l
a
t
i
o
n
o
f
R
i
s
k
y
C
a
p
i
t
a
l
.
R
e
v
i
e
w
o
f
E
c
o
n
o
m
i
c
S
t
u
d
i
e
s
4
8
(
3
)
,
4
3
5
{
4
4
5
.
E
p
s
t
e
i
n
,
L
.
G
.
a
n
d
S
.
E
.
Z
i
n
(
1
9
8
9
)
.
S
u
b
s
t
i
t
u
t
i
o
n
,
R
i
s
k
A
v
e
r
s
i
o
n
,
a
n
d
t
h
e
T
e
m
p
o
r
a
l
B
e
h
a
v
i
o
r
o
f
C
o
n
s
u
m
p
t
i
o
n
G
r
o
w
t
h
a
n
d
A
s
s
e
t
R
e
t
u
r
n
s
I
:
A
T
h
e
o
r
e
t
i
c
a
l
F
r
a
m
e
w
o
r
k
.
E
c
o
n
o
m
e
t
r
i
c
a
5
7
(
4
)
,
9
3
7
{
9
6
9
.
F
a
m
a
,
E
.
E
.
a
n
d
K
.
F
.
F
r
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e
a
l
i
n
c
o
m
e
l
e
v
e
l
s
a
f
t
e
r
d
e
d
u
c
t
i
n
g
e
x
e
m
p
-
t
i
o
n
s
f
o
r
a
m
a
r
r
i
e
d
c
o
u
p
l
e
￿
l
i
n
g
j
o
i
n
t
l
y
w
i
t
h
t
w
o
d
e
p
e
n
d
e
n
t
c
h
i
l
d
r
e
n
f
r
o
m
t
h
e
i
n
c
o
m
e
l
e
v
e
l
s
.
T
h
e
p
r
o
p
o
r
t
i
o
n
o
f
t
o
t
a
l
d
e
d
u
c
t
i
o
n
s
r
e
l
a
t
i
v
e
t
o
t
h
e
a
d
j
u
s
t
e
d
g
r
o
s
s
i
n
c
o
m
e
w
a
s
a
s
s
u
m
e
d
t
o
e
q
u
a
l
t
h
e
p
r
o
p
o
r
t
i
o
n
o
f
t
o
t
a
l
d
e
d
u
c
t
i
o
n
s
i
n
t
h
e
w
h
o
l
e
p
o
p
u
l
a
t
i
o
n
f
o
r
e
a
c
h
y
e
a
r
a
s
r
e
p
o
r
t
e
d
b
y
t
h
e
I
n
t
e
r
n
a
l
R
e
v
e
n
u
e
S
e
r
v
i
c
e
.
T
h
e
m
a
r
g
i
n
a
l
i
n
c
o
m
e
t
a
x
b
r
a
c
k
e
t
s
a
n
d
e
x
e
m
p
t
i
o
n
s
w
e
r
e
d
e
t
e
r
m
i
n
e
d
u
s
i
n
g
t
h
e
S
t
a
t
i
s
t
i
c
s
o
f
I
n
c
o
m
e
o
f
t
h
e
I
n
t
e
r
n
a
l
R
e
v
e
n
u
e
S
e
r
v
i
c
e
(
1
9
5
4
)
f
o
r
t
h
e
y
e
a
r
s
1
9
1
3
-
1
9
4
3
,
P
e
c
h
m
a
n
(
1
9
8
7
)
f
o
r
t
h
e
y
e
a
r
s
1
9
4
4
-
1
9
8
7
,
a
n
d
d
i
￿
e
r
e
n
t
i
s
s
u
e
s
o
f
t
h
e
I
n
s
t
r
u
c
t
i
o
n
s
t
o
F
o
r
m
1
0
4
0
f
r
o
m
t
h
e
I
R
S
f
o
r
t
h
e
r
e
m
a
i
n
i
n
g
y
e
a
r
s
b
e
t
w
e
e
n
1
9
8
8
-
1
9
9
9
.
T
h
e
v
a
l
u
e
s
o
f
t
h
e
C
o
n
s
u
m
e
r
P
r
i
c
e
I
n
d
e
x
f
r
o
m
1
9
1
3
-
1
9
5
7
w
e
r
e
t
a
k
e
n
f
r
o
m
M
i
t
c
h
e
l
l
(
1
9
8
3
)
a
n
d
f
o
r
t
h
e
o
t
h
e
r
y
e
a
r
s
f
r
o
m
t
h
e
U
.
S
.
G
o
v
e
r
n
-
m
e
n
t
P
r
i
n
t
i
n
g
O
Æ
c
e
(
2
0
0
0
)
.
T
o
t
a
l
d
e
d
u
c
t
i
o
n
s
a
s
a
p
r
o
p
o
r
t
i
o
n
o
f
a
d
j
u
s
t
e
d
g
r
o
s
s
i
n
c
o
m
e
(
A
G
I
)
w
e
r
e
d
e
r
i
v
e
d
f
r
o
m
d
i
￿
e
r
e
n
t
i
s
s
u
e
s
o
f
t
h
e
S
t
a
t
i
s
t
i
c
s
o
f
I
n
c
o
m
e
o
f
t
h
e
I
R
S
.
B
P
r
o
o
f
s
B
.
1
P
r
o
o
f
t
h
a
t
P
r
i
c
e
-
D
i
v
i
d
e
n
d
R
a
t
i
o
s
a
r
e
P
o
s
i
t
i
v
e
T
h
i
s
p
r
o
o
f
s
h
o
w
s
t
h
a
t
t
h
e
p
r
i
c
e
-
d
i
v
i
d
e
n
d
r
a
t
i
o
s
i
n
e
q
u
a
t
i
o
n
s
(
2
0
)
a
n
d
(
2
1
)
a
r
e
p
o
s
i
t
i
v
e
i
f
0
<
￿
i
<
1
f
o
r
i
2
f
L
;
H
g
.
T
h
e
n
u
m
e
r
a
t
o
r
o
f
e
q
u
a
t
i
o
n
(
2
0
)
N
H
i
s
p
o
s
i
t
i
v
e
i
f
0
<
￿
i
<
1
f
o
r
i
2
f
L
;
H
g
:
N
H
=
￿
H
[
￿
H
+
￿
L
(
1
￿
￿
H
H
￿
￿
L
L
)
]
=
￿
H
[
￿
H
H
+
￿
H
L
￿
H
L
+
￿
L
(
1
￿
￿
H
H
￿
￿
L
L
)
]
=
￿
H
[
￿
H
H
(
1
￿
￿
L
)
+
￿
H
L
￿
H
L
+
￿
L
(
1
￿
￿
L
L
)
]
>
0
:
T
h
e
d
e
n
o
m
i
n
a
t
o
r
D
H
o
f
e
q
u
a
t
i
o
n
(
2
0
)
i
s
p
o
s
i
t
i
v
e
i
f
0
<
￿
i
<
1
,
b
e
c
a
u
s
e
:
1
￿
D
H
=
￿
H
H
￿
H
+
￿
L
L
￿
L
+
￿
H
￿
L
(
1
￿
￿
H
H
￿
￿
L
L
)
=
￿
H
[
￿
H
H
+
￿
H
L
￿
L
]
+
￿
L
[
￿
L
L
+
￿
L
H
￿
H
]
￿
￿
H
￿
L
￿
￿
H
+
￿
L
￿
￿
H
￿
L
=
￿
H
+
(
1
￿
￿
H
)
￿
L
<
1
:
S
i
m
i
l
a
r
o
p
e
r
a
t
i
o
n
s
s
h
o
w
t
h
a
t
(
2
1
)
i
s
p
o
s
i
t
i
v
e
.
3
2B
.
2
P
r
o
o
f
o
f
P
r
o
p
o
s
i
t
i
o
n
1
(
i
)
I
f
￿
L
=
￿
H
a
n
d
￿
L
=
￿
H
,
t
h
e
n
￿
L
=
￿
H
.
I
n
t
h
i
s
c
a
s
e
o
n
l
y
t
h
e
￿
r
s
t
p
r
o
d
u
c
t
i
n
t
h
e
n
u
m
e
r
a
t
o
r
d
i
￿
e
r
s
b
e
t
w
e
e
n
e
q
u
a
t
i
o
n
s
(
2
0
)
a
n
d
(
2
1
)
.
￿
H
L
=
[
(
1
￿
￿
L
)
=
(
1
￿
￿
H
)
]
[
(
1
￿
!
￿
L
)
=
(
1
￿
!
￿
H
)
]
￿
￿
.
￿
H
L
=
1
i
f
￿
=
~
￿
a
n
d
@
￿
H
L
=
@
￿
￿
0
.
T
h
u
s
,
￿
H
L
R
1
i
f
￿
Q
~
￿
.
B
e
c
a
u
s
e
￿
L
H
=
1
=
￿
H
L
,
￿
L
H
Q
1
i
f
￿
Q
~
￿
.
￿
H
=
￿
H
H
+
￿
H
L
￿
H
L
a
n
d
￿
L
=
￿
L
L
+
￿
L
H
￿
L
H
a
r
e
s
i
m
p
l
y
w
e
i
g
h
t
e
d
a
v
e
r
a
g
e
s
o
f
￿
H
L
a
n
d
￿
L
H
w
i
t
h
1
,
r
e
s
p
e
c
t
i
v
e
l
y
.
T
h
u
s
,
￿
H
R
1
R
￿
L
i
f
￿
Q
~
￿
.
Æ
H
R
Æ
L
i
f
￿
H
R
￿
L
,
b
e
c
a
u
s
e
t
h
e
d
e
n
o
m
i
n
a
t
o
r
s
i
n
e
q
u
a
t
i
o
n
s
(
2
0
)
a
n
d
(
2
1
)
a
r
e
p
o
s
i
t
i
v
e
a
s
p
r
o
v
e
d
i
n
A
p
p
e
n
d
i
x
B
.
1
a
n
d
b
e
c
a
u
s
e
b
y
a
s
s
u
m
p
t
i
o
n
0
<
￿
L
=
￿
H
.
T
h
u
s
,
Æ
H
R
Æ
L
i
f
￿
Q
~
￿
.
(
i
i
)
E
q
u
a
t
i
o
n
s
(
2
0
)
a
n
d
(
2
1
)
d
i
￿
e
r
o
n
l
y
i
n
t
h
e
￿
r
s
t
p
r
o
d
u
c
t
o
f
t
h
e
i
r
n
u
m
e
r
-
a
t
o
r
s
.
T
h
e
d
e
n
o
m
i
n
a
t
o
r
s
i
n
e
q
u
a
t
i
o
n
s
(
2
0
)
a
n
d
(
2
1
)
a
r
e
p
o
s
i
t
i
v
e
a
s
p
r
o
v
e
d
i
n
A
p
p
e
n
d
i
x
B
.
1
.
T
h
e
r
e
f
o
r
e
Æ
H
R
Æ
L
i
f
￿
H
￿
H
R
￿
L
￿
L
.
2
B
.
3
P
r
o
o
f
o
f
P
r
o
p
o
s
i
t
i
o
n
2
I
s
h
o
w
t
h
e
c
o
n
d
i
t
i
o
n
s
w
h
i
c
h
a
r
e
n
e
c
e
s
s
a
r
y
f
o
r
b
o
n
d
p
r
i
c
e
s
t
o
b
e
h
i
g
h
e
r
i
n
t
h
e
h
i
g
h
-
t
a
x
r
e
g
i
m
e
.
T
h
e
b
o
n
d
p
r
i
c
e
r
a
t
i
o
 
m
w
i
t
h
m
a
t
u
r
i
t
y
m
>
1
i
s
:
 
m
=
p
B
;
m
H
p
B
;
m
L
=
f
(
 
m
￿
1
)
=
￿
H
[
￿
H
H
 
m
￿
1
+
￿
H
L
￿
H
L
]
￿
L
[
￿
L
L
+
￿
L
H
￿
L
H
 
m
￿
1
]
(
3
1
)
T
h
e
b
o
n
d
p
r
i
c
e
r
a
t
i
o
i
s
a
f
u
n
c
t
i
o
n
o
f
i
t
s
l
a
g
g
e
d
v
a
l
u
e
 
m
=
f
(
 
m
￿
1
)
.
I
t
s
￿
r
s
t
d
e
r
i
v
a
t
i
v
e
i
s
:
d
 
m
d
 
m
￿
1
=
￿
H
￿
L
[
￿
H
H
+
￿
L
L
￿
1
]
[
￿
L
(
￿
L
L
+
￿
L
H
￿
L
H
 
m
￿
1
)
]
2
(
3
2
)
T
h
u
s
,
d
 
m
=
d
 
m
￿
1
R
0
a
n
d
d
2
 
m
=
d
 
m
￿
1
2
Q
0
i
f
￿
H
H
+
￿
L
L
R
1
.
f
i
s
i
n
c
r
e
a
s
i
n
g
a
n
d
c
o
n
c
a
v
e
i
f
t
h
e
t
a
x
r
e
g
i
m
e
s
a
r
e
p
e
r
s
i
s
t
e
n
t
a
n
d
d
e
c
r
e
a
s
i
n
g
a
n
d
c
o
n
v
e
x
i
f
t
h
e
t
a
x
r
e
g
i
m
e
s
a
r
e
t
r
a
n
s
i
t
o
r
y
.
M
o
r
e
o
v
e
r
,
 
m
i
s
p
o
s
i
t
i
v
e
f
o
r
a
l
l
m
a
t
u
r
i
t
i
e
s
m
.
F
i
g
u
r
e
8
d
e
p
i
c
t
s
f
o
u
r
d
i
￿
e
r
e
n
t
c
a
s
e
s
,
d
e
p
e
n
d
i
n
g
o
n
w
h
e
t
h
e
r
t
a
x
r
a
t
e
s
a
r
e
p
e
r
s
i
s
t
e
n
t
a
n
d
d
e
p
e
n
d
i
n
g
o
n
t
h
e
s
i
z
e
o
f
t
h
e
d
i
s
c
o
u
n
t
f
a
c
t
o
r
s
:
I
n
c
a
s
e
1
.
1
t
a
x
r
e
g
i
m
e
s
a
r
e
p
e
r
s
i
s
t
e
n
t
(
￿
H
H
+
￿
L
L
>
1
)
a
n
d
t
h
e
d
i
s
c
o
u
n
t
f
a
c
t
o
r
i
s
h
i
g
h
e
r
i
n
t
h
e
h
i
g
h
-
t
a
x
r
e
g
i
m
e
(
￿
H
￿
H
>
￿
L
￿
L
)
.
I
n
t
h
e
￿
r
s
t
p
e
r
i
o
d
,
 
1
=
f
(
1
)
=
￿
H
￿
H
=
￿
L
￿
L
>
1
.
B
e
c
a
u
s
e
f
(
 
)
i
s
i
n
c
r
e
a
s
i
n
g
a
n
d
c
o
n
c
a
v
e
,
 
2
=
f
(
 
1
)
>
 
1
.
T
h
e
b
o
n
d
p
r
i
c
e
r
a
t
i
o
i
n
c
r
e
a
s
e
s
m
o
n
o
t
o
n
i
c
a
l
l
y
a
n
d
c
o
n
v
e
r
g
e
s
t
o
i
t
s
s
t
e
a
d
y
3
3F
i
g
u
r
e
8
:
D
y
n
a
m
i
c
s
o
f
P
r
i
c
e
R
a
t
i
o
 
T
h
e
s
e
￿
g
u
r
e
s
d
e
p
i
c
t
t
h
e
b
o
n
d
p
r
i
c
e
r
a
t
i
o
s
 
i
n
f
o
u
r
d
i
￿
e
r
e
n
t
c
a
s
e
s
a
c
c
o
r
d
i
n
g
t
o
e
q
u
a
t
i
o
n
(
3
1
)
.
I
f
t
a
x
r
e
g
i
m
e
s
a
r
e
p
e
r
s
i
s
t
e
n
t
,
t
h
e
n
t
h
e
p
r
i
c
e
r
a
t
i
o
 
c
o
n
-
v
e
r
g
e
s
m
o
n
o
t
o
n
i
c
a
l
l
y
t
o
i
t
s
s
t
e
a
d
y
s
t
a
t
e
(
C
a
s
e
s
1
.
1
a
n
d
1
.
2
)
.
I
f
t
a
x
r
e
g
i
m
e
s
a
r
e
t
r
a
n
s
i
t
o
r
y
,
t
h
e
n
t
h
e
p
r
i
c
e
r
a
t
i
o
o
s
c
i
l
l
a
t
e
s
a
r
o
u
n
d
i
t
s
s
t
e
a
d
y
s
t
a
t
e
(
C
a
s
e
s
2
.
1
a
n
d
2
.
2
)
.
T
h
e
b
o
n
d
-
p
r
i
c
e
r
a
t
i
o
 
i
s
l
a
r
g
e
r
t
h
a
n
o
n
e
i
f
￿
H
￿
H
>
￿
L
￿
L
(
C
a
s
e
s
1
.
1
a
n
d
2
.
1
)
a
n
d
s
m
a
l
l
e
r
t
h
a
n
o
n
e
i
f
￿
H
￿
H
<
￿
L
￿
L
(
C
a
s
e
s
1
.
2
.
a
n
d
2
.
2
)
.
C
a
s
e
1
:
P
e
r
s
i
s
t
e
n
t
T
a
x
R
e
g
i
m
e
s
(
￿
H
H
+
￿
L
L
>
1
)
C
a
s
e
1
.
1
:
￿
H
￿
H
>
￿
L
￿
L
C
a
s
e
1
.
2
:
￿
H
￿
H
<
￿
L
￿
L
0 1
0
1
45
o 
ψ
m 
ψ
m 
ψ
m−1 
ψ
1
ψ*
ψ* 0 1
0
1
45
o 
ψ
m 
ψ
m 
ψ
m−1 
ψ
1
ψ*
ψ*
C
a
s
e
2
:
T
r
a
n
s
i
t
o
r
y
T
a
x
R
e
g
i
m
e
s
(
￿
H
H
+
￿
L
L
<
1
)
C
a
s
e
2
.
1
:
￿
H
￿
H
>
￿
L
￿
L
C
a
s
e
2
.
2
:
￿
H
￿
H
<
￿
L
￿
L
1
1
45
o 
ψ
m 
ψ
m 
ψ
m−1 
ψ
1
ψ*
ψ* 0 1
0
1
45
o 
ψ
m 
ψ
m 
ψ
m−1 
ψ
1
ψ*
ψ*
3
4s
t
a
t
e
 
￿
>
1
.
T
h
u
s
,
 
m
>
1
f
o
r
a
l
l
m
a
t
u
r
i
t
i
e
s
.
I
n
c
a
s
e
1
.
2
t
a
x
r
e
g
i
m
e
s
a
r
e
p
e
r
s
i
s
t
e
n
t
a
n
d
t
h
e
d
i
s
c
o
u
n
t
f
a
c
t
o
r
i
s
l
o
w
e
r
i
n
t
h
e
h
i
g
h
-
t
a
x
r
e
g
i
m
e
.
I
n
t
h
e
￿
r
s
t
p
e
r
i
o
d
,
 
1
=
f
(
1
)
=
￿
H
￿
H
=
￿
L
￿
L
<
1
.
B
e
c
a
u
s
e
f
(
 
)
i
s
i
n
c
r
e
a
s
i
n
g
a
n
d
c
o
n
c
a
v
e
,
 
2
=
f
(
 
1
)
<
 
1
.
T
h
e
b
o
n
d
p
r
i
c
e
r
a
t
i
o
d
e
c
r
e
a
s
e
s
m
o
n
o
t
o
n
i
c
a
l
l
y
a
n
d
c
o
n
v
e
r
g
e
s
t
o
i
t
s
s
t
e
a
d
y
s
t
a
t
e
 
￿
<
1
.
 
m
<
1
f
o
r
a
l
l
m
a
t
u
r
i
t
i
e
s
.
T
h
i
s
p
r
o
v
e
s
t
h
a
t
P
r
o
p
o
s
i
t
i
o
n
2
h
o
l
d
s
i
f
t
a
x
r
a
t
e
s
a
r
e
p
e
r
s
i
s
t
e
n
t
.
T
h
e
f
o
l
l
o
w
i
n
g
d
i
s
c
u
s
s
i
o
n
s
h
o
w
s
t
h
a
t
t
h
e
p
r
o
p
o
s
i
t
i
o
n
a
l
s
o
h
o
l
d
s
i
n
c
a
s
e
s
2
.
1
a
n
d
2
.
2
.
I
n
c
a
s
e
2
.
1
t
a
x
r
e
g
i
m
e
s
a
r
e
t
r
a
n
s
i
t
o
r
y
a
n
d
t
h
e
d
i
s
c
o
u
n
t
f
a
c
t
o
r
i
s
h
i
g
h
e
r
i
n
t
h
e
h
i
g
h
-
t
a
x
r
e
g
i
m
e
.
I
n
t
h
e
￿
r
s
t
p
e
r
i
o
d
,
 
1
=
f
(
1
)
=
￿
H
￿
H
=
￿
L
￿
L
>
1
.
B
e
c
a
u
s
e
f
(
 
)
i
s
d
e
c
r
e
a
s
i
n
g
a
n
d
c
o
n
v
e
x
,
 
2
=
f
(
 
1
)
<
 
￿
.
T
h
e
b
o
n
d
p
r
i
c
e
r
a
t
i
o
o
s
c
i
l
l
a
t
e
s
a
r
o
u
n
d
i
t
s
s
t
e
a
d
y
s
t
a
t
e
 
￿
>
1
.
I
n
c
a
s
e
2
.
2
t
a
x
r
e
g
i
m
e
s
a
r
e
t
r
a
n
s
i
t
o
r
y
a
n
d
t
h
e
d
i
s
c
o
u
n
t
f
a
c
t
o
r
i
s
l
o
w
e
r
i
n
t
h
e
h
i
g
h
-
t
a
x
r
e
g
i
m
e
.
I
n
t
h
e
￿
r
s
t
p
e
r
i
o
d
,
 
1
=
f
(
1
)
=
￿
H
￿
H
=
￿
L
￿
L
<
1
.
B
e
c
a
u
s
e
f
(
 
)
i
s
d
e
c
r
e
a
s
i
n
g
a
n
d
c
o
n
v
e
x
,
 
2
=
f
(
 
1
)
>
 
￿
.
T
h
e
b
o
n
d
p
r
i
c
e
r
a
t
i
o
o
s
c
i
l
l
a
t
e
s
a
r
o
u
n
d
i
t
s
s
t
e
a
d
y
s
t
a
t
e
 
￿
<
1
.
N
e
x
t
,
I
a
n
a
l
y
z
e
w
h
e
t
h
e
r
t
h
e
p
r
i
c
e
r
a
t
i
o
s
c
o
n
v
e
r
g
e
t
o
t
h
e
s
t
e
a
d
y
-
s
t
a
t
e
l
e
v
e
l
 
￿
.
S
u
p
p
o
s
e
￿
r
s
t
,
t
h
a
t
￿
H
H
=
￿
L
L
=
0
.
I
n
t
h
i
s
c
a
s
e
,
t
h
e
f
u
n
c
t
i
o
n
f
i
s
i
d
e
n
t
i
c
a
l
t
o
i
t
s
i
n
v
e
r
s
e
f
￿
1
:
f
(
 
)
=
f
￿
1
(
 
)
=
￿
H
￿
H
L
￿
L
￿
L
H
 
:
(
3
3
)
T
h
u
s
,
t
h
e
b
o
n
d
r
a
t
i
o
 
f
o
l
l
o
w
s
i
n
t
h
i
s
c
a
s
e
a
c
y
c
l
e
o
f
 
m
=
 
1
=
￿
H
￿
H
=
￿
L
￿
L
i
f
m
i
s
o
d
d
a
n
d
 
m
=
 
0
=
1
i
f
m
i
s
e
v
e
n
.
W
i
t
h
￿
H
H
=
￿
L
L
=
0
,
t
h
e
p
r
i
c
e
r
a
t
i
o
 
d
o
e
s
n
o
t
c
o
n
v
e
r
g
e
t
o
 
￿
.
P
r
o
p
o
s
i
t
i
o
n
2
s
t
i
l
l
h
o
l
d
s
i
n
t
h
i
s
c
a
s
e
b
e
c
a
u
s
e
 
m
￿
1
f
o
r
a
l
l
m
i
f
￿
H
￿
H
>
￿
L
￿
L
a
n
d
 
m
￿
1
f
o
r
a
l
l
m
i
f
￿
H
￿
H
<
￿
L
￿
L
.
T
h
e
n
e
x
t
s
e
c
t
i
o
n
s
s
h
o
w
t
h
a
t
t
h
e
b
o
n
d
p
r
i
c
e
r
a
t
i
o
 
m
c
o
n
v
e
r
g
e
s
t
o
 
￿
a
s
m
g
o
e
s
t
o
1
a
s
l
o
n
g
a
s
e
i
t
h
e
r
￿
H
H
>
0
o
r
￿
L
L
>
0
.
F
i
r
s
t
,
I
l
o
o
k
a
t
t
h
e
c
a
s
e
w
h
e
r
e
0
<
 
m
<
 
￿
.
T
h
e
p
r
i
c
e
r
a
t
i
o
c
o
n
v
e
r
g
e
s
t
o
 
￿
i
f
 
m
+
1
<
 
m
￿
1
f
o
r
a
l
l
p
o
s
s
i
b
l
e
m
.
N
o
t
e
t
h
a
t
b
o
t
h
 
m
+
1
a
n
d
 
m
￿
1
a
r
e
l
a
r
g
e
r
t
h
a
n
 
￿
i
f
 
m
<
 
￿
w
h
e
n
e
v
e
r
t
h
e
p
r
i
c
e
r
a
t
i
o
s
a
r
e
o
s
c
i
l
l
a
t
i
n
g
a
r
o
u
n
d
t
h
e
s
t
e
a
d
y
-
s
t
a
t
e
v
a
l
u
e
.
T
h
e
f
u
n
c
t
i
o
n
f
(
 
)
a
n
d
i
t
s
i
n
v
e
r
s
e
f
￿
1
(
 
)
a
r
e
d
e
￿
n
e
d
a
s
f
o
l
l
o
w
s
:
f
(
 
)
=
￿
H
(
￿
H
H
 
+
￿
H
L
￿
H
L
)
￿
L
(
￿
L
L
+
￿
L
H
￿
L
H
 
)
;
(
3
4
)
f
￿
1
(
 
)
=
￿
L
￿
L
L
 
￿
￿
H
￿
H
L
￿
H
L
￿
H
￿
H
H
￿
￿
L
￿
L
H
￿
L
H
 
:
(
3
5
)
3
5N
o
t
e
t
h
a
t
 
m
+
1
=
f
(
 
m
)
a
n
d
 
m
￿
1
=
f
￿
1
(
 
m
)
b
y
t
h
e
d
e
￿
n
i
t
i
o
n
o
f
t
h
e
f
u
n
c
t
i
o
n
s
f
a
n
d
f
￿
1
.
T
h
e
p
r
i
c
e
r
a
t
i
o
 
c
o
n
v
e
r
g
e
s
t
o
i
t
s
s
t
e
a
d
y
-
s
t
a
t
e
l
e
v
e
l
 
￿
i
f
f
(
 
)
<
f
￿
1
(
 
)
f
o
r
a
l
l
p
o
s
s
i
b
l
e
 
<
 
￿
.
T
h
u
s
,
t
h
e
p
r
i
c
e
r
a
t
i
o
c
o
n
v
e
r
g
e
s
i
f
:
￿
H
(
￿
H
H
 
+
￿
H
L
￿
H
L
)
￿
L
(
￿
L
L
+
￿
L
H
￿
L
H
 
)
<
￿
L
￿
L
L
 
￿
￿
H
￿
H
L
￿
H
L
￿
H
￿
H
H
￿
￿
L
￿
L
H
￿
L
H
 
:
(
3
6
)
T
h
e
f
u
n
c
t
i
o
n
f
i
s
d
e
c
r
e
a
s
i
n
g
i
n
c
a
s
e
s
2
.
1
a
n
d
2
.
2
a
n
d
t
a
k
e
s
i
t
s
l
o
w
e
s
t
l
e
v
e
l
i
f
 
!
1
:
l
i
m
 
!
1
f
(
 
)
=
￿
H
￿
H
H
￿
L
￿
L
H
￿
H
L
:
(
3
7
)
T
h
e
d
e
n
o
m
i
n
a
t
o
r
o
f
t
h
e
r
i
g
h
t
s
i
d
e
o
f
e
q
u
a
t
i
o
n
(
3
6
)
i
s
n
e
g
a
t
i
v
e
,
b
e
c
a
u
s
e
￿
H
￿
H
H
￿
￿
L
￿
L
H
￿
L
H
 
￿
￿
H
￿
H
H
￿
￿
L
￿
L
H
￿
L
H
(
￿
H
￿
H
H
)
=
(
￿
L
￿
L
H
￿
H
L
)
=
0
.
S
i
m
p
l
i
f
y
i
n
g
e
q
u
a
t
i
o
n
(
3
6
)
g
i
v
e
s
:
[
￿
H
￿
H
H
+
￿
L
￿
L
L
]
g
(
 
)
<
0
;
(
3
8
)
w
h
e
r
e
:
g
(
 
)
=
 
2
(
￿
L
￿
L
H
￿
L
H
)
+
 
(
￿
L
￿
L
L
￿
￿
H
￿
H
H
)
￿
(
￿
H
￿
H
L
￿
H
L
)
:
(
3
9
)
T
h
e
￿
r
s
t
f
a
c
t
o
r
o
f
e
q
u
a
t
i
o
n
(
3
8
)
i
s
s
t
r
i
c
t
l
y
p
o
s
i
t
i
v
e
a
s
l
o
n
g
a
s
e
i
t
h
e
r
￿
H
H
o
r
￿
L
L
i
s
s
t
r
i
c
t
l
y
p
o
s
i
t
i
v
e
.
T
h
e
q
u
a
d
r
a
t
i
c
e
q
u
a
t
i
o
n
(
3
9
)
i
s
e
x
a
c
t
l
y
i
d
e
n
t
i
c
a
l
t
o
t
h
e
e
q
u
a
t
i
o
n
t
h
a
t
s
o
l
v
e
s
f
o
r
t
h
e
s
t
e
a
d
y
-
s
t
a
t
e
p
r
i
c
e
r
a
t
i
o
 
￿
.
T
o
d
e
r
i
v
e
t
h
e
e
q
u
a
t
i
o
n
f
o
r
t
h
e
s
t
e
a
d
y
s
t
a
t
e
p
r
i
c
e
s
i
m
p
l
y
s
e
t
 
￿
=
f
(
 
￿
)
i
n
e
q
u
a
t
i
o
n
(
3
4
)
.
T
h
e
s
o
l
u
t
i
o
n
s
t
o
t
h
e
q
u
a
d
r
a
t
i
c
e
q
u
a
t
i
o
n
a
r
e
:
 
￿
1
;
2
=
￿
H
￿
H
H
￿
￿
L
￿
L
L
￿
q
(
￿
H
￿
H
H
￿
￿
L
￿
L
L
)
2
+
4
￿
L
￿
H
￿
H
L
￿
L
H
2
￿
L
￿
L
H
￿
L
H
:
(
4
0
)
O
n
e
s
o
l
u
t
i
o
n
t
o
e
q
u
a
t
i
o
n
(
4
0
)
i
s
p
o
s
i
t
i
v
e
a
n
d
t
h
e
o
t
h
e
r
i
s
n
e
g
a
t
i
v
e
.
S
i
n
c
e
b
o
n
d
p
r
i
c
e
s
a
r
e
a
l
w
a
y
s
p
o
s
i
t
i
v
e
w
e
c
a
n
i
g
n
o
r
e
t
h
e
n
e
g
a
t
i
v
e
s
o
l
u
t
i
o
n
.
T
h
e
q
u
a
d
r
a
t
i
c
e
q
u
a
t
i
o
n
(
3
9
)
i
s
g
(
 
)
<
0
i
f
0
￿
 
<
 
￿
a
n
d
g
(
 
)
>
0
i
f
 
￿
<
 
<
1
.
T
h
u
s
,
t
h
e
s
e
c
o
n
d
f
a
c
t
o
r
g
(
 
)
o
f
e
q
u
a
t
i
o
n
(
3
8
)
i
s
n
e
g
a
t
i
v
e
i
f
0
￿
 
<
 
￿
.
T
h
u
s
,
i
n
e
q
u
a
l
i
t
y
(
3
6
)
i
s
s
a
t
i
s
￿
e
d
i
f
0
<
 
<
 
￿
N
e
x
t
,
I
l
o
o
k
a
t
t
h
e
c
a
s
e
w
h
e
r
e
 
￿
<
 
m
<
1
.
T
h
e
p
r
i
c
e
r
a
t
i
o
 
c
o
n
v
e
r
g
e
s
t
o
i
t
s
s
t
e
a
d
y
-
s
t
a
t
e
l
e
v
e
l
 
￿
i
f
f
(
 
)
>
f
￿
1
(
 
)
f
o
r
a
l
l
p
o
s
s
i
b
l
e
 
.
T
h
u
s
,
t
h
e
p
r
i
c
e
r
a
t
i
o
c
o
n
v
e
r
g
e
s
i
f
:
￿
H
(
￿
H
H
 
+
￿
H
L
￿
H
L
)
￿
L
(
￿
L
L
+
￿
L
H
￿
L
H
 
)
>
￿
L
￿
L
L
 
￿
￿
H
￿
H
L
￿
H
L
￿
H
￿
H
H
￿
￿
L
￿
L
H
￿
L
H
 
:
(
4
1
)
3
6F
o
l
l
o
w
i
n
g
s
i
m
i
l
a
r
s
t
e
p
s
a
s
f
o
r
t
h
e
c
a
s
e
w
h
e
r
e
0
￿
 
<
 
￿
,
i
t
c
a
n
b
e
d
e
m
o
n
s
t
r
a
t
e
d
t
h
a
t
i
n
e
q
u
a
l
i
t
y
(
4
1
)
i
s
s
a
t
i
s
￿
e
d
w
h
e
n
e
v
e
r
g
(
 
)
>
0
,
w
h
i
c
h
h
o
l
d
s
i
f
 
￿
<
 
<
1
.
T
h
e
s
e
a
r
g
u
m
e
n
t
s
s
h
o
w
t
h
a
t
t
h
e
b
o
n
d
p
r
i
c
e
r
a
t
i
o
s
 
c
o
n
v
e
r
g
e
t
o
t
h
e
s
t
e
a
d
y
-
s
t
a
t
e
v
a
l
u
e
 
￿
i
f
e
i
t
h
e
r
￿
H
H
>
0
o
r
￿
L
L
>
0
.
I
n
c
a
s
e
2
.
1
,
w
h
e
r
e
￿
H
￿
H
>
￿
L
￿
L
,
 
0
=
1
<
 
m
<
 
m
+
2
<
 
￿
,
w
h
e
r
e
m
i
s
e
v
e
n
a
n
d
 
m
>
 
m
+
2
>
 
￿
>
1
,
w
h
e
r
e
m
i
s
o
d
d
.
T
h
u
s
,
 
m
>
1
f
o
r
a
l
l
m
>
0
.
I
n
c
a
s
e
2
.
2
,
w
h
e
r
e
￿
H
￿
H
<
￿
L
￿
L
,
 
0
=
1
>
 
m
>
 
m
+
2
>
 
￿
,
w
h
e
r
e
m
i
s
e
v
e
n
a
n
d
 
m
<
 
m
+
2
<
 
￿
<
1
,
w
h
e
r
e
m
i
s
o
d
d
.
T
h
u
s
,
 
m
<
1
f
o
r
a
l
l
m
>
0
.
T
h
i
s
p
r
o
v
e
s
c
a
s
e
(
i
)
o
f
t
h
e
P
r
o
p
o
s
i
t
i
o
n
.
N
o
t
e
t
h
a
t
t
h
e
c
o
n
d
i
t
i
o
n
￿
H
￿
H
R
￿
L
￿
L
i
n
p
a
r
t
(
i
)
s
i
m
p
l
i
￿
e
s
t
o
￿
H
R
￿
L
i
f
￿
L
=
￿
H
a
n
d
￿
L
=
￿
H
.
A
s
s
h
o
w
n
i
n
t
h
e
p
r
o
o
f
t
o
P
r
o
p
o
s
i
t
i
o
n
1
,
￿
H
R
￿
L
i
f
￿
Q
~
￿
.
2
B
.
4
P
r
o
o
f
o
f
P
r
o
p
o
s
i
t
i
o
n
3
T
h
i
s
p
r
o
p
o
s
i
t
i
o
n
a
s
s
u
m
e
s
t
h
a
t
t
a
x
r
e
g
i
m
e
s
a
r
e
p
e
r
s
i
s
t
e
n
t
(
￿
H
H
+
￿
L
L
>
1
)
.
I
w
i
l
l
b
r
i
e
￿
y
c
h
a
r
a
c
t
e
r
i
z
e
t
h
e
t
e
r
m
s
t
r
u
c
t
u
r
e
i
f
t
a
x
r
e
g
i
m
e
s
a
r
e
t
r
a
n
s
i
t
o
r
y
a
t
t
h
e
e
n
d
o
f
t
h
i
s
s
e
c
t
i
o
n
.
T
h
e
e
x
p
e
c
t
e
d
b
o
n
d
r
e
t
u
r
n
i
n
t
h
e
h
i
g
h
-
t
a
x
r
e
g
i
m
e
i
s
:
E
￿
r
B
;
m
H
￿
=
￿
H
H
 
m
￿
1
+
￿
H
L
￿
H
(
￿
H
H
 
m
￿
1
+
￿
H
L
￿
H
L
)
:
(
4
2
)
T
h
e
e
x
p
e
c
t
e
d
b
o
n
d
r
e
t
u
r
n
i
s
a
f
u
n
c
t
i
o
n
o
f
t
h
e
b
o
n
d
p
r
i
c
e
r
a
t
i
o
:
R
H
(
 
m
)
,
w
h
e
r
e
 
m
=
p
B
;
m
H
=
p
B
;
m
L
.
T
h
e
￿
r
s
t
d
e
r
i
v
a
t
i
v
e
w
i
t
h
r
e
s
p
e
c
t
t
o
 
i
s
:
d
R
H
d
 
=
￿
H
H
￿
H
L
￿
H
(
￿
H
L
￿
1
)
[
￿
H
(
￿
H
H
 
+
￿
H
L
￿
H
L
)
]
2
:
(
4
3
)
d
R
H
=
d
 
R
0
i
f
￿
H
L
R
1
.
I
d
e
m
o
n
s
t
r
a
t
e
d
i
n
S
e
c
t
i
o
n
B
.
3
t
h
a
t
 
m
R
 
m
￿
1
R
1
i
f
￿
H
￿
H
￿
￿
L
￿
L
R
0
a
s
l
o
n
g
a
s
t
a
x
r
e
g
i
m
e
s
a
r
e
p
e
r
s
i
s
t
e
n
t
.
N
e
x
t
I
d
i
s
c
u
s
s
t
h
e
t
e
r
m
s
t
r
u
c
t
u
r
e
i
n
f
o
u
r
c
a
s
e
s
:
F
i
r
s
t
,
i
f
￿
H
￿
H
>
￿
L
￿
L
a
n
d
￿
H
L
>
1
,
t
h
e
n
 
m
i
n
c
r
e
a
s
e
s
w
i
t
h
m
a
n
d
t
h
e
e
x
p
e
c
t
e
d
b
o
n
d
r
e
t
u
r
n
R
H
(
 
m
)
i
n
c
r
e
a
s
e
s
m
o
n
o
t
o
n
o
u
s
l
y
w
i
t
h
t
h
e
m
a
t
u
r
i
t
y
m
.
S
e
c
o
n
d
,
i
f
￿
H
￿
H
>
￿
L
￿
L
a
n
d
￿
H
L
<
1
,
t
h
e
n
 
m
i
n
c
r
e
a
s
e
s
w
i
t
h
m
a
n
d
t
h
e
e
x
p
e
c
t
e
d
b
o
n
d
r
e
t
u
r
n
R
H
(
 
m
)
d
e
c
r
e
a
s
e
s
m
o
n
o
t
o
n
o
u
s
l
y
w
i
t
h
t
h
e
m
a
t
u
r
i
t
y
m
.
T
h
i
r
d
,
i
f
￿
H
￿
H
<
￿
L
￿
L
a
n
d
￿
H
L
>
1
,
t
h
e
n
 
m
d
e
c
r
e
a
s
e
s
w
i
t
h
m
a
n
d
t
h
e
e
x
p
e
c
t
e
d
b
o
n
d
r
e
t
u
r
n
R
H
(
 
m
)
d
e
c
r
e
a
s
e
s
m
o
n
o
t
o
n
o
u
s
l
y
w
i
t
h
t
h
e
m
a
t
u
r
i
t
y
m
.
F
o
u
r
t
h
,
i
f
￿
H
￿
H
<
￿
L
￿
L
a
n
d
3
7￿
H
L
<
1
,
t
h
e
n
 
m
d
e
c
r
e
a
s
e
s
w
i
t
h
m
a
n
d
t
h
e
e
x
p
e
c
t
e
d
b
o
n
d
r
e
t
u
r
n
R
H
(
 
m
)
i
n
c
r
e
a
s
e
s
m
o
n
o
t
o
n
o
u
s
l
y
w
i
t
h
t
h
e
m
a
t
u
r
i
t
y
m
.
T
h
u
s
,
t
h
e
b
o
n
d
s
w
i
t
h
l
o
n
g
e
r
m
a
t
u
r
i
t
y
h
a
v
e
a
h
i
g
h
e
r
e
x
p
e
c
t
e
d
r
e
t
u
r
n
i
n
t
h
e
h
i
g
h
-
t
a
x
s
t
a
t
e
i
f
(
￿
H
￿
H
￿
￿
L
￿
L
)
(
￿
H
L
￿
1
)
>
0
.
I
t
c
a
n
a
l
s
o
b
e
s
h
o
w
n
t
h
a
t
b
o
n
d
s
w
i
t
h
l
o
n
g
e
r
m
a
t
u
r
i
t
y
h
a
v
e
a
h
i
g
h
e
r
e
x
p
e
c
t
e
d
r
e
t
u
r
n
i
n
t
h
e
l
o
w
-
t
a
x
s
t
a
t
e
i
f
(
￿
L
￿
L
￿
￿
H
￿
H
)
(
￿
L
H
￿
1
)
.
N
o
t
e
t
h
a
t
t
h
i
s
c
o
n
d
i
t
i
o
n
i
s
i
d
e
n
t
i
c
a
l
t
o
(
￿
H
￿
H
￿
￿
L
￿
L
)
(
￿
H
￿
1
)
>
0
.
T
h
i
s
p
r
o
v
e
s
p
a
r
t
(
i
i
)
o
f
t
h
e
P
r
o
p
o
s
i
t
i
o
n
.
I
n
p
a
r
t
(
i
)
,
i
t
i
s
a
s
s
u
m
e
d
t
h
a
t
￿
H
=
￿
L
.
T
h
e
c
o
n
d
i
t
i
o
n
f
r
o
m
p
a
r
t
(
i
i
)
i
s
e
q
u
i
v
a
l
e
n
t
t
o
(
￿
H
￿
￿
L
)
(
￿
H
L
￿
1
)
>
0
.
N
o
t
e
t
h
a
t
￿
H
=
￿
H
H
+
(
1
￿
￿
H
H
)
￿
H
L
.
T
h
u
s
,
￿
H
i
s
b
e
t
w
e
e
n
1
a
n
d
￿
H
L
a
n
d
￿
L
i
s
b
e
t
w
e
e
n
1
a
n
d
￿
L
H
.
T
h
e
s
i
g
n
o
f
(
￿
H
￿
￿
L
)
i
s
t
h
e
r
e
f
o
r
e
i
d
e
n
t
i
c
a
l
t
o
t
h
e
s
i
g
n
o
f
(
￿
H
L
￿
1
)
.
T
h
i
s
i
m
p
l
i
e
s
t
h
a
t
(
￿
H
￿
H
￿
￿
L
￿
L
)
(
￿
H
L
￿
1
)
i
s
a
l
w
a
y
s
p
o
s
i
t
i
v
e
.
T
h
i
s
c
o
n
c
l
u
d
e
s
t
h
e
p
r
o
o
f
.
N
e
x
t
,
I
c
h
a
r
a
c
t
e
r
i
z
e
t
h
e
e
x
p
e
c
t
e
d
r
e
t
u
r
n
s
o
f
b
o
n
d
s
w
i
t
h
m
a
t
u
r
i
t
y
m
i
f
t
a
x
r
e
g
i
m
e
s
a
r
e
t
r
a
n
s
i
t
o
r
y
.
d
R
H
=
d
 
R
0
h
o
l
d
s
a
g
a
i
n
i
f
￿
H
L
R
1
.
W
i
t
h
t
r
a
n
s
i
t
o
r
y
r
e
g
i
m
e
s
 
m
R
 
m
￿
2
R
0
a
n
d
 
m
R
 
￿
R
 
m
￿
1
R
0
i
f
￿
H
￿
H
￿
￿
L
￿
L
R
0
.
T
h
u
s
,
t
h
e
b
o
n
d
p
r
i
c
e
r
a
t
i
o
￿
u
c
t
u
a
t
e
s
a
r
o
u
n
d
i
t
s
s
t
e
a
d
y
s
t
a
t
e
v
a
l
u
e
.
T
h
e
t
e
r
m
s
t
r
u
c
t
u
r
e
h
a
s
t
h
e
f
o
l
l
o
w
i
n
g
s
h
a
p
e
i
n
t
h
e
d
i
￿
e
r
e
n
t
c
a
s
e
s
:
F
i
r
s
t
,
i
f
￿
H
￿
H
>
￿
L
￿
L
,
t
h
e
n
 
m
i
n
c
r
e
a
s
e
s
w
i
t
h
m
i
f
m
i
s
o
d
d
a
n
d
d
e
c
r
e
a
s
e
s
i
f
e
v
e
n
.
S
e
c
o
n
d
,
i
f
￿
H
￿
H
<
￿
L
￿
L
,
t
h
e
n
 
m
d
e
c
r
e
a
s
e
s
w
i
t
h
m
i
f
m
i
s
o
d
d
a
n
d
i
n
c
r
e
a
s
e
s
i
f
e
v
e
n
.
T
h
e
e
x
p
e
c
t
e
d
b
o
n
d
r
e
t
u
r
n
R
H
(
 
m
)
o
s
c
i
l
l
a
t
e
s
a
r
o
u
n
d
i
t
s
s
t
e
a
d
y
s
t
a
t
e
a
n
d
c
o
n
v
e
r
g
e
s
t
o
w
a
r
d
s
t
h
e
s
t
e
a
d
y
s
t
a
t
e
i
f
e
i
t
h
e
r
￿
H
H
>
0
o
r
￿
L
L
>
0
.
I
f
￿
H
H
=
￿
L
L
=
0
,
t
h
e
n
t
h
e
b
o
n
d
p
r
i
c
e
r
a
t
i
o
 
a
n
d
t
h
e
b
o
n
d
r
e
t
u
r
n
f
o
l
l
o
w
a
s
t
a
b
l
e
c
y
c
l
e
.
2
B
.
5
P
r
o
o
f
o
f
P
r
o
p
o
s
i
t
i
o
n
4
T
h
e
f
o
l
l
o
w
i
n
g
p
r
o
o
f
h
o
l
d
s
i
n
t
h
e
h
i
g
h
-
t
a
x
s
t
a
t
e
.
T
h
e
p
r
o
o
f
f
o
r
t
h
e
l
o
w
-
t
a
x
s
t
a
t
e
i
s
s
i
m
i
l
a
r
.
T
h
e
r
e
t
u
r
n
o
f
e
q
u
i
t
y
i
n
t
h
e
h
i
g
h
-
t
a
x
s
t
a
t
e
e
q
u
a
l
s
:
E
(
r
S
H
)
=
￿
H
￿
￿
H
H
1
+
Æ
H
Æ
H
+
￿
H
L
1
+
Æ
L
Æ
H
￿
;
(
4
4
)
=
￿
H
1
￿
￿
H
H
￿
H
￿
￿
L
L
￿
L
+
￿
H
H
￿
H
￿
H
+
￿
H
L
￿
L
￿
L
￿
H
[
￿
H
+
￿
L
(
1
￿
￿
H
H
￿
￿
L
L
)
]
:
P
l
u
g
g
i
n
g
t
h
e
r
e
t
u
r
n
o
f
t
h
e
r
i
s
k
-
f
r
e
e
a
s
s
e
t
w
i
t
h
a
m
a
t
u
r
i
t
y
o
f
o
n
e
y
e
a
r
d
u
r
-
i
n
g
t
h
e
h
i
g
h
-
t
a
x
-
s
t
a
t
e
i
n
t
o
e
q
u
a
t
i
o
n
(
4
4
)
a
n
d
s
i
m
p
l
i
f
y
i
n
g
g
i
v
e
s
t
h
e
f
o
l
l
o
w
i
n
g
e
q
u
a
t
i
o
n
:
E
t
(
r
S
H
)
=
r
B
;
1
H
￿
H
￿
H
￿
H
(
1
+
￿
H
)
;
(
4
5
)
3
8w
h
e
r
e
:
￿
H
=
￿
H
￿
H
H
(
1
￿
￿
H
)
￿
￿
L
￿
H
￿
L
￿
￿
H
￿
￿
H
H
(
1
￿
￿
L
)
+
￿
H
L
￿
H
L
+
￿
L
￿
L
H
:
T
h
e
o
n
e
-
p
e
r
i
o
d
i
n
t
e
r
e
s
t
r
a
t
e
r
B
;
1
H
=
1
=
(
￿
H
￿
H
)
>
0
i
s
d
e
￿
n
e
d
a
s
t
h
e
g
r
o
s
s
r
e
t
u
r
n
a
n
d
i
s
t
h
e
r
e
f
o
r
e
a
l
w
a
y
s
s
t
r
i
c
t
l
y
p
o
s
i
t
i
v
e
.
T
h
e
s
e
c
o
n
d
f
a
c
t
o
r
(
￿
H
￿
H
=
￿
H
=
e
x
p
(
￿
￿
2
H
)
￿
1
,
b
e
c
a
u
s
e
￿
￿
0
)
r
e
s
u
l
t
s
f
r
o
m
t
h
e
u
n
c
e
r
t
a
i
n
t
y
o
f
d
i
v
i
d
e
n
d
p
a
y
m
e
n
t
s
.
T
h
e
t
h
i
r
d
f
a
c
t
o
r
1
+
￿
H
r
e
s
u
l
t
s
f
r
o
m
t
a
x
r
a
t
e
c
h
a
n
g
e
s
.
T
h
i
s
f
a
c
t
o
r
e
q
u
a
l
s
1
i
n
a
n
e
n
v
i
r
o
n
m
e
n
t
w
i
t
h
o
u
t
t
a
x
r
a
t
e
c
h
a
n
g
e
s
(
i
.
e
.
,
￿
H
H
=
￿
L
L
=
1
o
r
￿
H
=
￿
L
)
,
b
e
c
a
u
s
e
￿
H
=
￿
L
=
1
.
T
h
e
p
r
e
m
i
u
m
d
u
e
t
o
d
i
v
i
d
e
n
d
u
n
c
e
r
t
a
i
n
t
y
￿
D
H
i
s
p
o
s
i
t
i
v
e
:
￿
D
H
=
r
B
;
1
H
￿
H
￿
H
￿
H
￿
r
B
;
1
H
=
e
x
p
(
￿
￿
2
H
)
￿
1
￿
H
￿
H
￿
0
:
T
h
e
p
r
e
m
i
u
m
d
u
e
t
o
t
a
x
u
n
c
e
r
t
a
i
n
t
y
￿
T
H
i
s
:
￿
T
H
=
r
B
;
1
H
￿
H
￿
H
￿
H
￿
H
=
e
x
p
(
￿
￿
2
H
)
￿
H
￿
H
￿
H
:
T
h
e
s
i
g
n
o
f
￿
T
H
i
s
i
d
e
n
t
i
c
a
l
t
o
t
h
e
s
i
g
n
o
f
￿
H
.
T
h
e
f
a
c
t
o
r
￿
H
i
s
n
e
g
a
t
i
v
e
i
f
(
￿
L
￿
L
￿
￿
H
￿
H
)
(
1
￿
￿
H
)
<
0
.
T
h
e
t
a
x
p
r
e
m
i
u
m
￿
T
i
i
s
n
e
g
a
t
i
v
e
i
f
￿
H
￿
H
<
￿
L
￿
L
w
h
e
n
e
v
e
r
￿
￿
~
￿
a
n
d
i
f
￿
H
￿
H
>
￿
L
￿
L
w
h
e
n
e
v
e
r
￿
>
~
￿
,
b
e
c
a
u
s
e
￿
￿
~
￿
i
m
p
l
i
e
s
t
h
a
t
￿
H
￿
1
a
n
d
￿
>
~
￿
i
m
p
l
i
e
s
t
h
a
t
￿
H
<
1
.
N
o
t
e
t
h
a
t
t
h
e
c
o
n
d
i
t
i
o
n
(
￿
L
￿
L
￿
￿
H
￿
H
)
(
1
￿
￿
H
)
<
0
i
s
e
q
u
i
v
a
l
e
n
t
t
o
t
h
e
c
o
n
d
i
t
i
o
n
(
￿
H
￿
H
￿
￿
L
￿
L
)
(
1
￿
￿
L
)
<
0
,
b
e
c
a
u
s
e
i
f
￿
H
Q
1
t
h
e
n
￿
L
R
1
.
I
f
￿
L
=
￿
H
a
n
d
￿
L
=
￿
H
,
t
h
e
n
￿
L
=
￿
H
a
n
d
￿
H
s
i
m
p
l
i
￿
e
s
t
o
:
￿
H
=
￿
H
￿
H
H
(
1
￿
￿
H
)
(
￿
L
￿
￿
H
)
￿
H
H
(
1
￿
￿
L
)
+
￿
H
L
￿
H
L
+
￿
L
￿
L
H
:
T
h
i
s
t
e
r
m
i
s
a
l
w
a
y
s
p
o
s
i
t
i
v
e
s
i
n
c
e
t
h
e
s
i
g
n
o
f
(
1
￿
￿
H
)
i
s
i
d
e
n
t
i
c
a
l
t
o
t
h
e
s
i
g
n
o
f
(
￿
L
￿
￿
H
)
,
b
e
c
a
u
s
e
1
l
i
e
s
b
e
t
w
e
e
n
￿
L
a
n
d
￿
H
.
2
3
9